Tydenni vyhled

Uvod tydne ovladly zpravy z Asie
Na programu americky trh prace a inflace

Trhy zacinaji pochybovat nad navratnosti investic do AI

Na uvod tydne prisla zprava o presvédcivém volebnim vitézstvi
japonské Liberalné demokratické strany soucasné premiérky
TakaiCiové. Neclekané masivni, vice nez dvoutfetinova vétsina
v dolni komore parlamentu podstatné upevni jeji pozici a
samozifejmé umozni realizovat program LDP. Jeho klicovym prvkem
je snizeni dani na potraviny, které chce LDP sice provést bez
navy$ovani emise dluhopisl, ale t&*ko to dokaze. A tim se
dostavame k finanénim trhim - reakci je vyrazny rlst akcii a také
citelny narlst vynosd na japonskych dluhopisech, zejména na
stfednich a delSich splatnostech. Pochybnosti vyvstaly také kolem
kurzu jenu, nebot premiérka pfed volbami vyzdvihovala vyhody
slabé mény. Nakonec ale jen naopak posiluje, zfejmé i diky
oCekavani pokracujiciho utahovani ménové politiky.

Déni v Japonsku je relevantni i pro zapadni trhy. Nékolikrat jsme uz
sledovali ndkazu americkych dluhopist velkymi pohyby japonskych
vynosl. Tentokrat se to pfili§ nedé&je, protoze pohyb v Japonsku
neprerostl v paniku jako v pllce ledna. Dlouhodobé&jsi tlak na
Treasuries ale miZe trvat, co? naznaluje i jind zprava z Asie.
Cinska vlada doporudila domacim finanénim institucim, aby
omezily nakupy americkych dluhopisii, pripadné snizovaly
jejich drzbu, pokud maji velkou expozici na USA. Japonsko je daleko
nejvétsim zahrani¢nim véfitelem USA a Cina je i pres redukci
v poslednich letech na 3. pozici. Reakce amerického dluhopisového
trhu je zatim skromna.

Co se tyce akcii, ty na japonské volby naopak reagovaly vyrazné
pozitivné. Dlvod je vlastné stejny - o&ekavani rozpoctové podpory
ekonomice. V tomto ohledu ale zprostfedkovany efekt na zapadni
trhy pfilis neCekame.

Ve stfedu opozdéné vyjdou americka data z trhu prace za leden.
Podle konsensu by zaméstnanost méla rlst o né&co rychleji nez
v prosinci, mzdy maji drzet tempo a nezaméstnanost zlstat
stabilni. Riziko je ovSem smérem k horSimu po Cislech, ktera prinesl
minuly tyden. Otevienych pracovnich pozic v prosinci prekvapivé
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prudce ubylo a leden podle jiné statistiky pfinesl znacné
propousténi. Dil¢i indikace jsou vSak v pfipadé vladnich "payrolls"
dost nespolehlivé a plati to i pro dalsi, které dostaneme, tedy zpravu
ADP. Nadale podle nas plati, ze relativné slaba zaméstnanost naladu
na trzich neposkodi a ani lehké podstieleni odhadl by nebyl
problém. Ten by mozna vyvstal v pfipadé propadu zaméstnanosti,
ktery by nahlodal dosud pevné presvédceni o odolné ekonomice.
Rizikem je ale také lepsi vysledek, jenz by tlacil o¢ekavany termin
snizeni Urokovych sazeb dal do budoucnosti. Momentalné je trh
nastaven na snizovani v ¢ervnu.

Zverejnéna bude také americka inflace za leden. Méla by potvrdit
postupny Ustup jak na celkové, tak na jadrové Urovni, navic
sledujeme Ustup také u inflace ve sluzbach bez bydleni. Klicova
implikace zde pochopitelné mifi k vyhledu pro politiku Fedu.
Doplnénim budou maloobchodni trzby.

Hlavnim motivem minulého tydne byly megalomanské
kapitalové plany zastupcd Big Techu. Jenom Alphabet a
Amazon (oba Investi¢ni tipy) hodlaji letos proinvestovat bezmala
400 mld. USD! Pokud nékdo zmesSkal bezprostiedni (unisono
negativni) trzni reakci, stacilo sledovat patecni odraz na trzich, aby
bylo jasno, co si o téchto planech mysli trh. BEéhem dne byly chvile,
kdy byly hyperscalefi de facto jediné rudé emise na trhu. Tato
vysledkova sezdna vyznéla pro Big Tech negativné. At uz ale bude
navratnost jakakoliv, té&ch par stovek miliard dolarl nakonec nékam
protece...

Akcie Novo Nordisk dnes vyskocily pfiblizné o 8 %, a to navzdory
tomu, Ze firma nedavno vydala katastroficky vyhled na rok 2026
s moznym poklesem trzeb az o 13 %. Trh ale nyni reaguje na
dramaticky obrat v regulaci GLP-1 kopii: Telehealth platforma Hims
musela po zasahu FDA (americky Ufad pro kontrolu potravin a Ié¢&iv)
okamzité stahnout svou levnou ,kopii* pilulkové verze Wegovy a
spoleCnost byla dokonce postoupena ministerstvu spravedInosti
k vySetfovani kv{li moznému porudeni zékonl. Uk&zalo se totiz, Ze
pilulka pravdépodobné ani nefunguje. Hims zfejmé pouziva
neovérenou technologii, zatimco Novo ma patentovanou SNAC
platformu, kterd umoznuje oralni absorpci a byla ovéfena v drahych
a rozsahlych klinickych studiich. Reguldtor tak poprvé jasné
naznacil, ze zacne tvrdé omezovat nizkonakladové napodobeniny
GLP-1 1ék{, coz trhu signalizuje menéi tlak na ceny, siln&jsi ochranu
patentd a navrat konkurenéni vyhody zpé&t k velkym
farmaceutickym hra&im.

Ceské investory by mohla zajimat i nabidka na prevzeti polské
logistické firmy InPost, kde konsorcium Advent International,
FedEx, A&R Investments a PPF Group nabidlo 15,6 eura za akcii,
tedy ocenéni 7,8 miliardy eur a prémii 53 % vUéi tFi
mésicnimu VWAP (objemové vazena priimérna cena akcie za
urcité obdobi). Nabidku uz podporuji akcionafi s 48 % podilem.
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PPF, ktera nyni drzi 28,75 %, vétSinu svého podilu proda, ale Cast
vynosu reinvestuje a v novém vlastnickém konsorciu ziska 10 %,
zatimco FedEx a Advent budou mit po 37 % a A&R 16 %. Po stazeni
akcii z Euronextu bude InPost dal fungovat samostatné pod
vedenim zakladatele Rafata Brzosky a konsorcium planuje
podporovat jeho expanzi v zapadni Evropé, pficemz FedEx pfinese
know-how pro posileni pozice na klicovych trzich.

A konecné, vysledkova sezéna ma stale co nabidnout (viz. nize).
Nas budou zajimat vysledky napriklad od Spotify, Ferrari,
Advance Auto Parts nebo Nebius.
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OCEKAVANA DATA A UDALOSTI

Datum Cas Udalost Obdobi Konsensus Predchozi
9.2. 10:00 CZ - Nezaméstnanost leden 5% 4,8 %
10.2. 14:30 USA - Maloobchodni trzby, m/m prosinec 0,4 % 0,6 %
11.2. 2:30 Cina - CPI, y/y leden 0,4 % 0,8 %
11.2. 14:30 USA - Zména poctu prac. mist leden 70 k 50 k
11.2. 14:30 USA - Primérna hodinovad mzda, y/y leden 3,7 % 3,8 %
11.2. 14:30 USA - Mira nezaméstnanosti, s.a. leden 4,4 % 4,4 %
12.2. 8:00 UK - HDP, g/q 4Q P 0,2 % 0,1 %
12.2. 14:30 USA - Nové Zadosti o davky v nezam. 7. unor -- 231
12.2. 16:00 USA - Prodeje starich dom@, m/m leden -3,22 5,07
13.2. 9:00 CZ - CPIL, y/y leden F 1,6 1,6
13.2. 11:00 EMU - HDP, g/q 4Q P 0,3 0,3
13.2. 14:30 USA - CPIL, y/y leden 2,5 2,7

OCEKAVANE FIREMNI VYSLEDKY

Datum Cas Spolecnost Obdobi Konsensus EPS
9.2. Bef-mkt  UniCredit SpA 03/26 Q1 1,69 EUR
9.2. Bef-mkt  Apollo Global Management Inc 12/25 Q4 2,044 USD
9.2. Bef-mkt Cleveland-Cliffs Inc 12/25 Q4 -0,623 USD
9.2. Bef-mkt Becton Dickinson & Co 12/25 Q1 2,813 USD
9.2. Aft-mkt  ZoomlInfo Technologies Inc 12/25 Q4 0,282 USD
9.2. Aft-mkt ~ ON Semiconductor Corp 12/25 Q4 0,623 USD
10.2. Bef-mkt Banca Monte dei Paschi di Siena SpA 12/25 Q4 0,305 EUR
10.2. Bef-mkt TUI AG 12/25 Q1

10.2. 07:00 Koninklijke Philips NV 12/25 Q4 0,488 EUR
10.2. Bef-mkt Kering SA 12/25 Q4 2,42 EUR
10.2. 07:45 Thule Group AB 12/25 Q4 0,394 SEK
10.2. 08:00 Barclays PLC 12/25 Q4 0,079 GBP
10.2. 08:00 AstraZeneca PLC 12/25 Q4 2,157 USD
10.2. Bef-mkt Spotify Technology SA 12/25 Q4 2,681 EUR
10.2. Bef-mkt Coca-Cola Co/The 12/25 Q4 0,572 USD
10.2. Bef-mkt  CVS Health Corp 12/25 Q4 0,995 USD
10.2. Bef-mkt  Oscar Health Inc 12/25 Q4 -0,895 USD
10.2. Bef-mkt Ferrari NV 12/25 Q4 2,113 EUR
10.2. 12:00 DuPont de Nemours Inc 12/25 Q4 0,433 USD
10.2. Bef-mkt Datadog Inc 12/25 Q4 0,565 USD
10.2. Bef-mkt  Fiserv Inc 12/25 Q4 1,904 USD
10.2. Upstart Holdings Inc 12/25 Q4 0,474 USD
10.2. 13:00 Marriott International Inc/MD 12/25 Q4 2,619 USD
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10.2. 13:15 S&P Global Inc 12/25 Q4 4,328 USD
10.2. 14:00 BP PLC 12/25 Q4 0,099 USD
10.2. 22:05 Ford Motor Co 12/25 Q4 0,185 USD
10.2. Aft-mkt Robinhood Markets Inc 12/25 Q4 0,646 USD
10.2. Aft-mkt Cloudflare Inc 12/25 Q4 0,272 USD
10.2. Aft-mkt  Lyft Inc 12/25 Q4 0,342 USD
10.2. Aft-mkt Zillow Group Inc 12/25 Q4 0,405 USD
10.2. Aft-mkt Gilead Sciences Inc 12/25 Q4 1,776 USD
10.2. Aft-mkt Edwards Lifesciences Corp 12/25 Q4 0,619 USD
11.2. Bef-mkt Commerzbank AG 12/25 Q4 0,498 EUR
11.2. Bef-mkt Siemens Energy AG 12/25 Q1 0,778 EUR
11.2. Bef-mkt TotalEnergies SE 12/25 Q4 1,746 USD
11.2. 07:00 Heineken NV 12/25 Q4

11.2. 08:00 Yara International ASA 12/25 Q4 1,111 USD
11.2. Bef-mkt Dassault Systemes SE 12/25 Q4 0,413 EUR
11.2. Bef-mkt  Hilton Worldwide Holdings Inc 12/25 Q4 2,018 USD
11.2. 12:00 Humana Inc 12/25 Q4 -4,011 USD
11.2. Bef-mkt  Unity Software Inc 12/25 Q4 0,208 USD
11.2. Bef-mkt  Martin Marietta Materials Inc 12/25 Q4 4,851 USD
11.2. BitMine Immersion Technologies Inc 02/26 Q2 0,17 USD
11.2. Bef-mkt Vertiv Holdings Co 12/25 Q4 1,294 USD
11.2. Bef-mkt Kraft Heinz Co/The 12/25 Q4 0,61 USD
11.2. USA Rare Earth Inc 12/25 Q4 -0,203 USD
11.2. Bef-mkt Federal National Mortgage Association 12/25 Q4 0,65 USD
11.2. 13:35 T-Mobile US Inc 12/25 Q4 2,045 USD
11.2. 18:00 EssilorLuxottica SA 12/25 Q4 2,6 EUR
11.2. 19:00 Deutsche Boerse AG 12/25 Q4 2,818 EUR
11.2. Aft-mkt  AppLovin Corp 12/25 Q4 2,952 USD
11.2. Aft-mkt Equinix Inc 12/25 Q4 3,683 USD
11.2. Aft-mkt Albemarle Corp 12/25 Q4 -0,588 USD
11.2. Aft-mkt Aurora Innovation Inc 12/25 Q4 -0,115 UsSD
11.2. Aft-mkt McDonald's Corp 12/25 Q4 3,029 USD
11.2. Aft-mkt Cisco Systems Inc 01/26 Q2 1,018 USD
12.2. Bef-mkt Mercedes-Benz Group AG 12/25 Q4 1,103 EUR
12.2. Bef-mkt thyssenkrupp AG 12/25 Q1

12.2. 07:00 Anheuser-Busch InBev SA/NV 12/25 Q4 0,889 USD
12.2. Bef-mkt Adyen NV 09/25 Q3 18,18 EUR
12.2. 07:00 Siemens AG 12/25Q1 2,205 EUR
12.2. 07:00 KBC Group NV 12/25 Q4 2,389 EUR
12.2. Bef-mkt British American Tobacco PLC 09/25 Q3
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12.2. 08:00 Hermes International SCA 12/25 Q4

12.2. 08:00 Unilever PLC 12/25 Q4

12.2. Bef-mkt  Zoetis Inc 12/25 Q4 1,403 USD
12.2. Bef-mkt  Birkenstock Holding Plc 12/25 Q1 0,256 EUR
12.2. Bef-mkt Nebius Group NV 12/25 Q4 -0,476 USD
12.2. Aft-mkt Rivian Automotive Inc 12/25 Q4 -0,684 USD
12.2. Aft-mkt  Expedia Group Inc 12/25 Q4 3,36 USD
12.2. Aft-mkt  Arista Networks Inc 12/25 Q4 0,754 USD
12.2. Aft-mkt Pinterest Inc 12/25 Q4 0,688 USD
12.2. Aft-mkt  Coinbase Global Inc 12/25 Q4 1,066 USD
12.2. Aft-mkt  Dutch Bros Inc 12/25 Q4 0,094 USD
12.2. Aft-mkt  Roku Inc 12/25 Q4 0,28 USD
12.2. Aft-mkt  Airbnb Inc 12/25 Q4 0,667 USD
12.2. Aft-mkt  Vertex Pharmaceuticals Inc 12/25 Q4 5,185 USD
12.2. Aft-mkt  Applied Materials Inc 01/26 Q1 2,208 USD
12.2. Aft-mkt  DraftKings Inc 12/25 Q4 0,417 USD
13.2. Bef-mkt Safran SA 12/25 Q4 4,37 EUR
13.2. 07:00 Norsk Hydro ASA 12/25 Q4 0,724 NOK
13.2. Bef-mkt Advance Auto Parts Inc 12/25 Q4 0,412 USD
13.2. Bef-mkt Moderna Inc 12/25 Q4 -2,637 USD

Zdroj: Bloomberg

Bef-mkt: firma zverejni vysledky pred otevrenim prislusného trhu.
Aft-mkt: firma zvefejni vysledky po zavreni prislusného trhu.

Odhady firemnich vysledk( jsou reprezentovdny ziskem na akcii v jednotce pfislusné mény.
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Tento dokument je investi€nim doporu€enim (investi¢nim tipem) pfipravenym analytickym oddélenim (expertni tym) spole¢nosti Patria Finance, a.s. (dale jen ,Patria Finance”), licencovanym
obchodnikem s cennymi papiry regulovanym Ceskou narodni bankou. Expertni tym zahrnuje analytiky: Tomas VIk, Branislav Sotak, Jakub Blaha, Maté&j Vi¢ek. V pfipad€, Ze se na pfipravé
dokumentu nebo analyzy podilely i jiné osoby neZli analytici spole€nosti Patria Finance, jsou tyto osoby uvedeny v téle dokumentu.

Datum a ¢as vy$e uvedené komunikace je datem a ¢asem dokonceni investi¢niho tipu a datem a ¢asem jeho prvniho zvefejnéni, pokud neni uvedeno jinak; je to zarover odpovidajici datum a ¢as
cen, pokud jsou uvedeny v tomto investi¢nim tipu. Investi¢ni tip je vytvofen k datu a ¢asu svého zverejnéni, pokud neni uvedeno jinak. Investi¢ni tip je aktualni, dokud neni vyfazen ze seznamu
investi¢nich tipu. Patria Finance se nezavazuje aktualizovat investi¢ni tip v zadny pfedem uréeny ¢as nebo v pfedem uréené frekvenci.

Seznam v$ech investi¢nich tipt vytvorenych Expertnim tymem na jakykoli investiéni nastroj ¢i jeho emitenta za poslednich 12 mésict je dostupny ZDE.

Patria Finance bude provadét periodické aktualizace v zavislosti na vyvoji dané spolecnosti, jejich oznamenich, trznich podminkach a dalSich vefejné dostupnych informacich.

Expertni tym k vytvareni investi¢nich tipd vyuziva vlastni screening spole¢nosti z indexu Stoxx Europe 600 a S&P 500, ktery pocita vazené skore valuace a vyhledu pro rist jednotlivych firem
relativné k trhu a také relativné v kazdém sektoru. Data vyuzivana ke screeningu jsou z vétsiny z databaze Bloomberg. Cilem tohoto procesu je prohledat zminéné indexy z pohledu "mimoradného
rGstu za rozumnou cenu”.

Vystupem je sefazeni sektorti a individualnich spole¢nosti ve 2D prostoru podle jejich relativni hodnoty a ristového potencialu, coz umozni posouzeni jejich relativni atraktivity. Spole¢nosti z obou
zminénych index jsou provéfovany s vyuzitim sedmi ristovych metrik (ocek. trzby, ocek. EPS, revize EPS za posledni 4 tydny — indikace fundamentalniho momenta, oGek. provozni marze, ocek.
ziskova marze, ocek. zména ziskové marze, RoE) a sedmi hodnotovych metrik (oéek. EV/trzby, ocek. P/E, PEG (P/E k ocek. dlouhodobému ristu), vynos volného cash flow, EV/EBITDA, P/B,
dividendovy vynos).

Vystup je pfedmétem nasledného vybéru Expertnim tymem na zakladé standardnich oceriovacich technik, jako jsou DCF, DDM, porovnavani ve skupiné srovnatelnych spole¢nosti (MBV),
RoE/CoE, EV/IC ku ROIC/WACC, se zaméfenim na zajimavé investi¢ni pfibéhy a dlouhodoby rustovy potencial. Popis zminénych standardnich oceriovacich technik je k dispozici ZDE.

Predevsim v pfipadé kratkodobych investi¢nich tipti Expertni tym pfihlizi také k dal§im proménnym, které jsou téZko modelovateIné. Zahrnuji momentum (pozitivni/negativni trzni sentiment smérem
ke spolecnosti, projeveny v silné tendenci zvySovat/snizovat expozici), finanéni vysledky (zda vysledky povedou ke zlep$eni/zhor$eni trznich konsensualnich odhadu), zpravy/udalosti (napfiklad o
fuzich, akvizicich, projevech vy$8i moci, zménach regulace) nebo technické signaly (standardni ukazatele jako technicka podpora/rezistence, prolomeni dlouhodobych trendii na grafech).

Investi¢ni tipy Patria Finance jsou principialné zaméfené pouze na dlouhé pozice, proto v poslednich 12 mésicich bylo 100 % doporu¢eni ve sméru Koupit (tj. oekavany celkovy vynos vé. dividend
5 % a vice). Kdyz investicni tip pfestane byt aktualni, Patria Finance ho vyfadi ze seznamu investi¢nich tipu. Vyfazené tipy véetné celé historie jsou nasledné dostupné ZDE. K investi¢nimu tipu se
nevaze konkrétni zvefejriovana cilova cena.

Investi¢ni tip neni pfipravovan v souladu s pozadavky pravnich predpis, které jsou uréeny k vytvareni nezavislého investi¢niho vyzkumu, a neni pfedmétem zakazu obchodovani pred vlastni
distribuci. | presto byl tento dokument i dal§i dokumenty pfipravované Expertnim tymem vytvoren v souladu s pravidly pro zamezeni stfetu zajmu.

Propojené entity a jednotliva oddéleni Patria Finance mohou uskutecriovat investiéni rozhodnuti, kterd nejsou konsistentni s investi¢nimi doporu¢enimi Expertniho tymu nebo nazory vyjadfenymi v
danych dokumentech. Investofi by proto méli tento dany investicni tip povaZovat pouze za jeden z nékolika faktort pfi svych investinich rozhodnutich.

Patria Finance nebo jeji zaméstnanci mohou uskute¢fiovat nebo vyhledavat moznosti k realizaci obchodu se spole¢nostmi, které jsou v konkrétnich analyzach zmifiovany. Patria nebo s ni
propojené osoby se tak mohou dostat do stfetu zajma, ktery mize ovlivnit objektivitu danych analyz.

Neni-li v dokumentu uvedeno jinak, Patria nema vyznamny finanéni zajem na zadném z investi¢nich nastroji nebo strategii, které jsou v analyzach uvadény.

Tituly uvedené v analyzach predstavuji investicni tipy analytikii Patrie. Doporuéeni makléfu Patrie ¢i jinych zaméstnanct Patrie, ohledné téchto titulti v konkrétnim okamziku v§ak mohou byt odlisné,
a to zejména s ohledem na (i) investi¢ni profil konkrétniho klienta Patrie, kterému je poskytovana sluzba investi¢niho poradenstvi, ale také s ohledem (ii) na sou¢asny, resp. o¢ekavany budouci
vyvoj na finanénich a kapitalovych trzich.

Cast analytického tymu vytvarejici investiéni tipy je fyzicky oddélena od dal$ich oddé&leni Patria Finance a jiného byznysu. Cely analyticky tym podiéha praviditim pro vytvaFeni a distribuci
investi¢énich doporuceni, pravidliim obsazenych v etickém kodexu, politice poskytovani a pfijimani dard, pravidliim pro zamezeni stfetu zajmu, pro pobidky a pro odmériovani. Analyticky tym se dale
Fidi pravidly informacnich bariér véetné pravidel jejich prekradovani, pravidly pro distribuci, pravidly osobnich obchodt (PAD) a pfisné oddélenému reportovani pfimo generalnimu fediteli Patria
Finance.

Informace o tom, zda Patria nebo s ni propojené osoby (zejména spole¢nosti ze skupiny Patria Finance):

(1) pusobi jako tviirce trhu ve vztahu k finanénim nastrojim nékteré ze spolecnosti v analyze zminéné (,emitenta);

(2) zajistuiji likviditu ve vztahu k finanénim nastrojum emitenta;

(3) obdrzely od emitenta kompenzaci za sluzby investi¢niho bankovnictvi;

(4) maji pfimy nebo nepfimy podil na zékladnim kapitalu emitenta presahujici pét procent;

(5) maji Cistou pozici (dlouhou nebo kratkou) prevysujici pul procenta na zakladnim kapitalu emitenta;

(6) v poslednich dvanacti mésicich byla vedoucim manazerem nebo spolu vedoucim manaZerem vefejné nabidky finanénich nastroju vydanych emitentem;
(7) ma s emitentem uzavienu dohodu tykajici se tvorby a rozsifovani investi¢nich doporuéeni;

(8) seznamila emitenta s danou analyzou pred jejim rozsifenim, resp. zda byla na zakladé toho dana analyza upravena;

jsou uverejnény zde:

Patria Finance ani entity ze skupiny KBC nemaji Zadnou korporatni dohodu s emitentem akcii, na které Patria Finance vydala expertni doporuceni, a proto Patria Finance neoznamuje podil
doporuceni Koupit/Drzet/Prodat (&i ekvivalenttl) za poslednich 12 mésict a podil emitentt odpovidajici kazdé z této kategorii, se kterymi méla za poslednich 12 mésicl vztah v investi¢nim
bankovnictvi.

Clenové Expertniho tymu jsou odméovani dle rznych kritérii, véetné kvality a pfesnosti analyz, spokojenosti klientd, konkurencnich faktord a celkové ziskovosti Patria Finance, coz zahrnuje i zisky
odvozené od trzeb z investi¢niho bankovnictvi. Zadna ¢ast odmén téchto analytikti nebyla a nebude, pfimo &i nepfimo, spojena s konkrétnimi doporu¢enimi nebo nazory vyjadienymi v danych
investi¢nich tipech.
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https://webtrader.patria.cz/research/investicni-tipy/
https://www.patria.cz/akademie/analyzy-investice-modely-ocenovani.html
https://webtrader.patria.cz/research/investicni-tipy/

Patria Finance pfi pfipravé dokumentu vychazela z davérnych externich zdrojl, avSak za Uplnost a pfesnost takto pfevzatych informaci neodpovida. Tento dokument mize byt zménén bez
pfedchoziho upozornéni.

Analyzy poskytuji pouze obecné informace. Nepfedstavuje nabidku k nakupu ¢i prodeji Finanénich nastroji. Zminéné finan¢ni nastroje nebo strategie nemusi byt vhodné pro kazdého investora.
Nazory a doporuceni v analyze uvedené neberou v Gvahu situaci a osobni poméry jednotlivych klientd, jejich finanéni situaci, znalosti, zkuSenosti, cile nebo potfeby a jejich zamérem neni doporugit
konkrétni finanéni nastroje nebo strategie konkrétnim investortim.

Analyzy jsou pfipravovany primarné pro investory, u nichz se ocekava, ze budou cinit vlastni investi¢ni rozhodnuti a budou se o vyhodnosti investic do jakychkoli investi¢nich nastroju v uvedenych
dané analyze rozhodovat samostatné, zejména na zakladé nalezitého zvazeni ceny, pfipadného nebezpedi a rizik, jejich vlastni investi¢ni strategie a vlastni pravni, dariové a finanéni situace.
Analyza by neméla byt jedinym podkladem pro investi¢ni rozhodnuti.

Investor by mél vyhledat odborné posouzeni, véetné darového poradenstvi, o vhodnosti investic do jakychkoliv finan¢nich nastroju, jinych investic nebo investi¢nich strategii v dané analyze
zminénych nebo doporucenych v analyze. Hodnota, cena ¢i pfijem z uvedenych aktiv se maze ménit anebo byt ovlivnéna pohybem sménnych kurzd. V dasledku téchto zmén miZe byt hodnota
investice do uvedenych aktiv znehodnocena. Uspésné investice v minulosti neindikuji ani nezarucuiji pfiznivé vysledky do budoucna.

Analyzy jsou urgeny k distribuci na izemi Ceské a Slovenské republiky, pfipadné jinych zemi Evropské unie. Distribuce konkrétnich analyz vigi vefejnosti mimo Ceskou a Slovenskou republiku
muze byt omezena pravnimi predpisy pFislusné zemé. Osoby, do jejichz dispozice se dana analyza dostane, by se tedy mély fadné informovat o existenci takovéhoto omezeni. Nerespektovanim
takového omezeni muze dojit k porueni zakont Ceské republiky & pFislusné zem&.
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